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年 輸入完成車 輸入組立車 国内生産
1926 2,381  8,677   245
1927 3,895 12,668   302
1928 7,883 24,341   347
1929 5,018 29,338   437
1930 2,591 19,678   458
1931 1,887 20,199   436
1932   997 14,087   880










1937 577  3,436  4,013
1938 539  4,076  4,615
1939 107 11,874 11,981
1940 268 14,519 14,787
1941 208 14,403 14,611
1942  41 16,261 16,302
1943  53  9,774  9,827
1944  19 12,701 12,720



































































































項目 帳簿価格 再評価額 再評価差額
土地   5,850     8,668     2,818
建物  87,217   407,082   319,865
機械装置 169,202   857,519   688,317
その他  74,937    74,937         0





















































































































1946    37,595   100   1,906   100 2,847 100
1947   143,720   382   2,097   110 3,769 132
1948   607,819 1,616  11,500   603 3,626 127























































































































期間［昭和］ 資金調達源 資金調達額  期間 ［昭和］ 資金調達源 資金調達額
26.4
～ 27.5
対日援助見返資金    20 29.4
～ 30.3
日本開発銀行借入金   200
市中銀行協調融資    18 日本長期信用銀行借入金   800
日本開発銀行借入金    60 社債    96
自己資金   140 自己資金   891
（自己資本の比率） （58.8％） （自己資本の比率） （44.8％）
計   238 計 1,987
27.6
～ 28.5
自己資金   517 30.4
～ 31.3
日本開発銀行借入金   200
日本長期信用銀行借入金   500
28.6
～ 29.3
日本開発銀行借入金   290 市中銀行借入金   200
日本長期信用銀行借入金   300 自己資金 1,287
自己資金   593 （自己資本の比率） （58.8％）
（自己資本の比率） （50.1％） 計 2,187






















1950/ 9/30  2,129 -     0 -   201     0   201   160 1,320    54
1951/ 3/31  4,348 100   249 100   201   250   451   757 1,196     1
1951/ 9/30  5,775 133   484 194   418   659 1,077   501   922    52
1952/ 5/31  7,059 162   626 251   418 1,071 1,489   711   819   105
1952/11/30  6,222 143   730 293   836 1,492 2,328 1,172   859   149
1953/ 5/31  6,707 154   746 299 1,672 1,690 3,362 1,477   953   263
1953/11/30  7,206 166   818 328 1,672 1,939 3,611   857 1,324   391
1954/ 5/31 10,288 237   923 370 1,672 2,367 4,039 1,056 2,808   441
1954/11/30  8,324 191   732 293 1,672 2,514 4,186   798 3,401   476
1955/ 5/31  8,562 197   653 262 1,672 2,664 4,306 1,056 3,719   565
1955/11/31  8,397 193   761 305 1,672 2,934 4,606 1,294 3,458   595
1956/ 5/31 12,338 284 1,393 559 1,672 3,535 5,207 1,691 3,215   782
1956/11/30 19,304 445 2,121 851 3,344 4,668 8,012 2,056 3,022 1,393






















期間［昭和］ 資金調達源 資金調達額 比率％
26.4～ 31.3 対日援助見返資金    20  0.3
市中銀行協調融資   218  3.5
日本開発銀行借入金   750 12.3
日本長期信用銀行借入金 1,600 26.2
社債    96  1.5
自己資金以外計 2,684 43.9
自己資金 3,428 56.1










1952/5/31 1,489 26.4～ 27.5   140   140  9.4％
1953/5/31 3,362 27.6～ 28.5   517   657 19.5％
1954/5/31 4,039 28.6～ 29.3   593 1,250 30.9％
1955/5/31 4,306 29.4～ 30.3   891 2,141 49.7％





















決算期 売上高 売上総利益 販売費一般管理費 受取利息配当金
1951/ 3/31  4,348   715   177  20
1951/ 9/30  5,775   870   205  12
1952/ 5/31  7,059 1,310   533  14
1952/11/30  6,222 1,387   591  40
1953/ 5/31  6,707 1,390   454  71
1953/11/30  7,206 1,312   341  73
1954/ 5/31 10,288 1,656   506 100
1954/11/30  8,324 1483   467 117
1955/ 5/31  8,562 1,305   472 114
1955/11/31  8,397 1,547   575 154
1956/ 5/31 12,338 2,073   657 244
1956/11/30 19,304 3,430   917 346
1957/ 5/31 24,863 3,651   856 407
1957/11/30 28,267 4,070   877 484
1958/ 5/31 26,197 3,771 1,042 518
1958/11/30 25,046 3,873 1,289 582
1959/ 5/31 32,868 5,915 1,514 592
1959/11/30 38,339 6,169 1,328 612
1960/ 5/31 45,652 6,675 1,292 798
1960/11/30 57,029 6,930   966 877
出所：『上場企業有価証券報告書』トヨタ自動車工業株式会社，7203。
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常務がフォード社での最初の研修生となり，7月20日から9月8日までの約1ヵ月半，［デトロ
イトの］ルージュ工場，ハイランドパーク工場，マウンドロード工場，イプシランティ工場，ディ
アボーン工場，キャントン工場などの見学を行うとともに，フォード社の各担当者から講義を
受けた。そのほか，クライスラー社，［車輌メーカーの］バッド社，［ベアリング製造の］ティ
ムケン・デトロイト・アクスル社，マスケゴン・ピストン・リング社，バウワー・ローラー・
ベアリング社などを見学した。さらに，英二常務は8月7日から9月29日に工作機械会社21社
を訪問し，最新工作機械の視察を行った」（トヨタ自動車，2013年，126ページ。［　］は藤井
が補ったもの）。
　その結果，豊田英二は，帰国後，豊田喜一郎に対して，フォード社は「たいしたことはないよ」「挙
母工場の10倍近い圧倒的な規模の差はいかんともしがたいものの，技術そのものは日本でやれない
ものではない」（トヨタ自動車，1987年，252ページ）として，豊田英二は，「日本の自動車工業の設
備と技術者は良いが，工作機械と材料が劣っている。この問題さえ解決できればアメリカに負けない
良くて安い車をつくることができる。今度の視察旅行で得た結論はこれだ」（トヨタ自動車，2013年，
127ページ）という発言は，石田退三を勇気づけるものであった。したがって，後に乗用車生産の専
門工場となる元町工場の建設についての石田退三の決断を促したのも「豊田英二の進言もあずかって
力があった」（トヨタ自動車，1987年，337ページ）ということになる。
　石田退三が経営トップにあった時期のトヨタ自動車工業の売上高，売上総利益，販売費一般管理費
及び受取利息配当金の推移（表4―5）を見ると，1951年3月31日締めの決算で，売上総利益715百万
円は，受取利息配当金20百万円の35倍であるが，1960年11月30日締めの決算では，売上総利益6,930
百万円は，受取利息配当金877百万円の7倍まで躍進している。そしてもっと評価できるのは，同年
締めの受取利息配当金877百万円は，販売費及び一般管理費966百万円とほぼ同等の金額であり，受
取利息配当金だけでトヨタ自動車工業の年間の販売費及び一般管理費を賄い得るということとなり，
後にトヨタ銀行と言われた，関係会社以外の株式への資金運用の始まりと思われる。
5．元町工場建設と石田退三の視界
　トヨタ自動車工業における経営トップとしての石田退三が下した決断の代表的なものは，元町工場
の建設であった。元町工場の実際のプランニングを担当した豊田章一郎は，「石田相談役に教えられ
たことは数限りない（中略）なんといっても第一に浮かぶのは元町工場の建設である」（池田政次郎，
1984年，218ページ）と言っている。用地の取得は，1958年7月であるが（トヨタ自動車，1987年，
337ページ），新工場の建設の決定は，1957年以降の頃であり（トヨタ自動車，2013年，202ページ），
1959年8月には，元町工場が第一号車のクラウンをラインオフしている（同上，203ページ）ように，
2年程での「約23億円」（第1次計画分）の大投資（同上，202ページ）を石田退三は決断し，実行し
たことになる。果断と言うべきか。
　と言うのも，「当時の乗用車市場は年間せいぜい五万台」で，石田退三は，年産6万台という「乗
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用車専門工場の建設に踏み切った」のであるから，誰しも気が狂ったと思ったのである（池田政次郎，
1984年，219ページ）。そして石田は，元町工場の建設委員長に豊田章一郎を指名した。条件はただ
一つ「建設費二十三億の枠は絶対に守ってくれよ」（同上，209ページ）ということだけであった。
　石田退三の決断を促したのは，日本の自動車業界の次の事情であった。「通商産業省自動車課は，
1955年5月18日に国産自動車技術を前提とする『国民車育成要綱案』を発表した。国民車の条件は，
最高時速100km以上，定員4人，エンジン排気量350～ 500cc，燃費30km/L以上，販売価格25万円
以下である。この条件を満たす自動車を募り，試作車の試験により量産に適した1車種を選定し，財
政資金を投入して育成を図るとの構想であった」（トヨタ自動車，2013年，171―172ページ）。自動
車業界は騒然となる。トヨタ自動車工業は，当時，「国民車構想と比べて一回り大きい」（同上，172ペー
ジ）小型乗用車の開発に着手していたが，これに対応すべく紆余曲折を経て「初代パブリカの誕生」
（1961年）（同上，173ページ）にたどりつく。しかし，実際には，パブリカではなく「売行きが急速
に伸びて」来たクラウンによって自動車需要の増勢に対応したのであり，クラウンの「マイナーチェ
ンジ」によって国民車構想に対応し（トヨタ自動車，1987年，314―315ページ），乗用車クラウン生
産工場の元町工場で先取りをしようとしたのが，石田退三であった。
　石田退三の決断の第二は，海外市場の開拓であった。「初期の輸出は」「商社などに頼らず，多少の
犠牲を払っても自力で開拓していく方針をとった」（同上，323ページ）。まずブラジルが選ばれる。「昭
和28年から31年にかけては，取締役社長石田退三（28年），専務取締役豊田英二（29年）をはじめ，
トヨタ自動車販売取締役社長神谷正太郎（30年），取締役副社長中川不器男（30年，31年）と，首
脳陣が相ついでブラジルを訪れ，同国の自動車事情ならびに現地の諸事情について入念な調査を行」
わない（トヨタ自動車工業社史編集委員会，1967年，450ページ），1956年3月，海外企画室を発足
させて，ブラジルへの進出を図り，同年11月，「ブラジル政府と国産化についての契約を締結」した
（同上，451ページ）。1957年6月，「ブラジル政府から，国産化計画の許可がおり，ただちに現地で
の新会社設立ならびに工場開設の準備を開始し」（同上，452ページ），1958年1月，ランドクルーザー
の現地生産を担当するブラジルトヨタを設立した。ランドクルーザーは，中南米の悪路や山岳地帯に
も適合し，競争車も少数であったことから選ばれたのである（トヨタ自動車，1987年，325ページ）。
　石田退三，そして，トヨタ自動車販売の社長，神谷正太郎も，「アメリカへ国産乗用車を輸出する
こと」は，「夢のような話」としていたにもかかわらず，アメリカ市場へのヨーロッパ製小型車の流
入という現実に後押しされて，「無謀とも思われる対米輸出を決断する」（1957年）（同上，327―329ペー
ジ）。その間の事情について，神谷正太郎は特に対米輸出に関してつぎのよう語っている。
「私は数次の米国視察から，アメリカに小型車市場が形成されつつあることを察知，今こそ橋頭
堡を築くチャンスだと思った。昭和三十二年のことである。私は，クラウンを輸出しようと考え，
社内に図ってみたところ（中略）［まだ無理という］慎重論が大勢を占めていた。ところが，石
田さんだけは大賛成して下さった。商売はタイミングが必要であり，機会を逸すると大変なこ
とになりかねない。（中略）石田さんは（中略）『思い切ってやってみよう』ということで，ト
ントン拍子に話がまとまったのである」（石田泰一，1980年，187ページ）。
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　一方，石田退三は，
「昨年［1956年］，織機〔豊田自動織機製作所〕のメキシコトヨタ設立のため渡米し，ワシント
ンで商務省あるいは世界銀行などを訪問した際，異口同音に再三にわたっていわれたことは『ア
メリカでは現在，小型車を生産していない。で，トヨタの車をアメリカへ出したらどうか』と
いうことでした。また，フォルクスワーゲンのアメリカへの進出が著しいところからみて，わ
たくしどもとしても，事実なんとかなるのではないかという強い印象をうけて参ったのであり
ます」（トヨタ自動車工業社史編集委員会，1967年，455ページ）。
石田退三が，豊田自動織機製作所の社長を兼任していたことが，幸いしたのであった。
　1958年6月に，「クラウン・デラックス30台が船積みされ」，本格的な対米輸出が始まる。しかし，
クラウンの「懸念されたいた性能，品質などの問題が顕在化」したことや，アメリカ自動車メーカー
が，小型車市場に乗り出したことで，1960年12月，「クラウンの対米輸出は中止された」（トヨタ自
動車，2013年，188―189ページ）。石田退三が，年来述べてきた，「一日もはやく国際水準価格に持っ
ていきたい。そして国際水準の性能を出したい」，「海外にこそ国産車」を走らせたい，そのために「日
本独自の創意を盛った実用車をつくれば」，「フォルクスワーゲンの売れるところで日本の車が売れな
いはずはない」（日本経済新聞社，1959年，35―36ページ）という石田の執念は一頓挫する。しかし，
乗用車クラウンを生産する元町工場の稼働は，乗用車生産という点で，創業者豊田喜一郎のラインを
現実にするものであるだけでなく，トヨタが「三十年のクラウン発売以来確保してきた乗用車市場に
おける」（トヨタ自動車，1987年，348ページ）優位を獲得するためのものとなった。
　乗用車生産におけるトヨタ自動車工業の優位は，元町工場の増設によってクラウンとコロナ，そし
てパブリカという乗用車生産体制として再構築されるのであるが（トヨタ自動車，2013年，206―208
ページ），石田退三の狙いであった，国産乗用車クラウンによる国内乗用車市場の制覇・対米輸出，
専用工場で量産体制という「夢」は，ほぼ実現されたとすることができるが，本格的には，カローラ
の開発と上郷工場，高岡工場の建設によって（同上，224ページ），実現し，大衆車ブームを呼び起
こす。それは，あらたな経営体制の下でのことであった。
　あらためて，元町工場の建設の意義について見れば，いわゆる，トヨタ生産方式（かんばん方式）
の本格的採用の場となったことが知られているが，同時に，財務体質の改善があったことも重要であ
る。元町工場の建設を決定したのは，「昭和二十六年以来の生産設備近代化の時期に比べると」，設備
投資額は，「飛躍的に増加」し，「その資金の多くは借入によって，外部から調達したが，設備投資に
よる量産が，利益の急上昇をもたらして，その効果を現し始めると，積極的に償却を行い，社内留保
に努め，財務体制の改善を背景に増資や社債の発行を行った」（トヨタ自動車，1987年，304ページ）
という。トヨタ自動車工業が，「無借金経営という財務戦略」（加藤健太・大石直樹，2013年，4ペー
ジ）を採用したのは，石田退三の時代であり，石田自身の経営手法を体現するものであった。
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おわりに　石田・トヨタ式経営へ　―持続的な設備投資と無借金経営―
　石田退三がトヨタ自動車工業のトップにあった時期は，トヨタ自動車工業が驚異的な拡大を遂げて
「日本を代表する企業」となっただけでなく，世界の自動車メーカーに伍して上位ランクをうかがう
までになり，「世界のトヨタ」として「周知」される（『週刊ダイヤモンド』1965年4月26日，72ペー
ジ）。石田が社長に就任した時期は，ドッジ不況の中，トヨタ自動車工業が「経営危機」に陥り，日
本銀行名古屋支店，そして市中銀行との融資を巡る激しい議論がなされ，再建策が進行中であった。
石田は，経営の原点に立ち返って，設備近代化，米国資本との提携による生産改革の推進などの既定
路線を踏襲する。しかし，朝鮮特需のトラック受注による資金事情の一挙改善は，石田をして，早く
も豊田喜一郎が構想していた，乗用車生産の大量生産よる国際競争力の確保という経営目標に向かわ
せる。
　朝鮮特需によって再設定した「生産設備近代化五ヵ年計画」と，それに続く大衆乗用車専門工場・
元町工場の建設は，トヨタ自動車工業の，いわゆるトヨタ生産方式の本格的な採用の場となり，同時
にその資金調達方式もトヨタ独特の「持続的な設備投資と無借金経営の両立」という新たな原則に沿
うものとなる。前者については，「元町工場長」大野耐一の行動が重要であったが（『週刊ダイヤモン
ド　臨時増刊』1962年2月15日，158ページ），後者は，石田退三の異彩が発揮されたものであった。
石田の社長就任時の副社長として，当時の帝国銀行大阪事務所長であった中川不器男が就任したこと
は（トヨタ自動車，1987年，245ページ），銀行融資による資金調達を中心とすることが予想されるが，
朝鮮特需による資金確保は，石田をして，個性的な資金調達へと向かわせる。トヨタ自動車工業の社
史は次のように述べている。
「石田相談役は25年7月，戦後の不況と労働争議によって経営危機に直面していた時期にトヨタ
自工の社長に就任し，経営を立て直してトヨタを世界的な企業に発展させた功労者である。常
に無借金経営をとなえ，財務体質を充実・強化した。『カネを味方につけカネに追い回されぬ用
心が事業経営の第一条件だ』というのが持論で，貯えた資金を思い切って設備投資に回した。
特に34年に完成したわが国初の乗用車専門工場である元町工場の建設に踏み切った決断は，今
日のトヨタを生み出した最大の要因といっても過言ではない」（トヨタ自動車，1987年，642ペー
ジ）。
　ここでは，無借金経営と設備投資の両立について，それを石田の経営原則としているが，同じ社史
で，無借金経営について次のように述べている事態が，石田・トヨタの無借金経営という理解を流布
させるものとなったと思われる。
「［1970年代の石油危機以降，日本経済では］金融面でも大きな変化が現れてきた。国債の大量
発行によって公社債市場は拡大し，金利の自由化が進み，国内外の資金の交流も活発化してきた。
トヨタ自工では，昭和53年6月に社債の償還を完了し，文字どおり『無借金経営』となった。
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54年12月には325億円，56年8月には990億円の株式の公募時価発行増資を行った。この結果，
57年6月末に自己資本比率が61.4％にまで上昇し，総資金は5789億円に達した。そこで，設備
投資や研究開発投資のための資金需要に機動的に対応できるように流動性を確保するとともに，
安全性と収益性を重視しつつ，余裕資金のきめ細かな運用に心がけた」（トヨタ自動車，1987年，
640―641ページ）。
　増資による資金調達と石田・トヨタの資金運用の妙が注目され，トヨタ自動車がトヨタ銀行と言わ
れるその瞬間であった。しかし，石田・トヨタの言う無借金経営は，経営の原点に立ち戻ったことか
ら生まれたものであった。あらためて見れば，朝鮮特需から元町工場の建設の時期に当たる，1951
年4月1日から1958年11月30日までの15期間（7年8ヵ月）の正味設備投資額は，162億円であり，
これは同じ期間の総売上高2046億円の8％弱に相当するという（トヨタ自動車工業株式会社社史編
集委員会，1968年，490ページ）。この162億円がどのようにまかなわれたのかについては，まず，
朝鮮特需が「収益を急速に上向きに転じさせた」ことで，「設備資金を内部から生み出すと同時に，
また外部借入をも容易にする環境を作り出していた」ことから，新たな「設備近代化五ヵ年計画」に
着手する。この「設備更新の効果が利益額の急上昇となって現れ」，「15期間の社内留保は総額62億
4000万円に達した」という。また「償却も積極的に行われ」「15期間の償却総額は91億7000万円に
達した」という。同社の「利益の社内留保と減価償却による内部資金の合計は154億1000万円とな
るが，これがすべて設備に注ぎ込まれたわけではなく」，規模拡大によって増大した運転資金などに
支出されたことから「相当の資金が借入金，増資の形で外部から導入された」（トヨタ自動車工業株
式会社社史編集委員会，1968年，491ページ）。借入金の総額は48億2700万円であり，既にみたよ
うに，市中銀行からの借り入れをはるか上回る日本開発銀行や日本長期信用銀行などの政策銀行から
の借り入れとなっていた（同上，491―492ページ）。資本金については，この15期間に5回の増資を
行い，資本金は2億100万円から66億8800万円へと増加する。実際の株主払込み資金は56億5000
万円であったが，この中から33億3840万円が設備資金にあてられたという。さらに社債の発行で，
1億9570万円が調達されたが「すべて過去の社債の償還と借入金の返済にあてられ，直接設備資金へ
の充当はなかった」という（同上，493ページ）。
　さらに，1961年6月，石田退三は取締役会長となり，取締役社長に中川不器男が就任する。この
石田・中川体制へと転換した時期においても同様であった。元町工場の第二期工事，そして上郷工場
及び高岡工場の建設計画に着手した時期にあたる「昭和34年から昭和40年に至る7年間」についても，
「内部留保額は298億円で」「同期間の計上利益合計1049億円に対して約28％に相当」し，「一方減
価償却は内部留保額の約2.3倍に相当する684億円」となった。積極的な設備投資によって償却資産
が増えたことや「税法上の特別償却制度をフルに利用したことなど」による結果であった（同上，
496―497ページ）。自己資金の増大は急であった。この上で，資金調達する。まず増資があり，同社
が調達した金額342億円のうち316億円は資本金の増加によるものであった。更に，同時期の長期借
入金は375億8300万円で「ほとんどが設備資金の借り入れ」であり，日本長期信用銀行からの借り
入れが45％を占めていた（同上，498ページ）。更に，社債の発行による調達金額は89億5000万円
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に達した（同上，499ページ）。
　乗用車専門工場・元町工場の稼働に牽引された時期においても，トヨタ自動車工業の設備投資は持
続し，その資金は，金額順にみれば，増資と政府系金融機関からの借り入れ，そして社債の発行によ
るものであり，単純に合計すると約881億円になるが，内部留保額と減価償却も合計では，982億円
となっている。
　以上のトヨタ自動車の資金事情に注目すれば，後に1990年代のトヨタ自動車の財務分析を踏まえ
た研究において言われた，「トヨタの資金調達の特徴は，金融機関などからの借入金に頼らず，内部
留保された利益や減価償却費などの自己資本や社債・転換社債から調達されている」こと，「自己資
本の充実，および現金・預金が膨大に存在し，余剰資金を市中の株式投資（財テク）で運用すること
などもなく，本業の製造活動に専念している。いわゆる，堅実な経営を貫徹している」，そしてトヨ
タ生産方式によって「棚卸資産の残高が非常に少なく安定性に貢献しているとともに」，資本調達の「優
位性」が得られているとしている（日本生産管理学会，1996年，163ページ）。このように指摘され
た事態と同様に思われるかもしれないが，この点を判断すべく，さかのぼって見る。
　トヨタ自動車工業の朝鮮特需後の設備資金の調達は，戦後四回目となる1953年4月の資本金1,672.0
百万円への増資で当てるも，「設備資金必要総額の25億円の内5億円は増資で充当したが「残りの20
億円は，社内保留益と借入金に依存する予定である」（『経済雑誌ダイヤモンド　臨時増刊号』1953年，
136―137ページ）という事態においても，「純国産でゆくトヨタ社は，外車に対抗するために，果断
な設備合理化を実施中である」（『経済雑誌ダイヤモンド』1953年5月1日，198ページ）といわれて
いたが，同社の財務状況については，次のように分析されていた。
「当社［トヨタ自動車工業］の内容が良いのは，朝鮮特需以来の三年間，非常な高収益を挙げ，
充分な内部留保ができた事，増資が楽に行えた事などが主原因であるが，もう一つ見逃してな
らないのは，販売部門を独立させた為である。自動車会社の負債の主要部分は月賦販売に要す
る短期借入金である。自動車会社は，この金融を自社で行っているのが普通であるが，当社は，
之をトヨタ販売に行わせている。この為，販売金融に伴う短期借入金が零となっているのである。
資金繰は極めて楽である」（『経済雑誌ダイヤモンド』1953年7月，133ページ）。
　トヨタ自動車工業の資金事情の安定を，トヨタ自動車工業とトヨタ自動車販売の分離（1950年）
の効果として説明している。
　その後，日本経済は「高度経済成長」を開始するとともに，「日本の企業の高成長は自己資本の蓄
積よりも，もっぱら他人資本への依存による設備投資によってもたらされている」として，それは「戦
後の特長」であり，「昭和三十年以降，急速に自己資本の比率が低下」する（増田米治，1964年，34
ページ）。一般的には，「わが国のビッグ・ビジネスにおいては」，「金利負担のかかる他人資本で固定
資産を調達しているような場合にはその返済期限が来るたびごとに資金繰りに苦しむので」と言われ
ているにも関わらず，「固定資産を自己資本でまかなっているものはほとんどなく，多くが借金依存
の経営となっている」。1962年上期のビッグ・ビジネスで「固定資産と自己資本と比較して，自己資
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本の方が多いのは，小松製作所，松下電器産業，日立造船，日産自動車，トヨタ自動車，三菱商事に
すぎないと指摘されていた（『週刊ダイヤモンド』1962年12月10日，67ページ）。トヨタ自動車工業・
石田退三の経営手法は，少数派ではあったが，オンリーワンではなかった。
　その石田退三の経営手法によって，トヨタ自動車工業の「34年11期決算」でみれば，「一年間に，
売上高が，5割4分もふえたことは，成長力を示す例だが，利益が，それを上回る6割9分も増加した
のは，大量生産の結果といえる」。「売上高が54％増加したのに，普通償却，人件費などを含めた製
造原価は，52％の増加にとどまり，一般管理販売費，支払利息は，それ以下の増加ですんだ。だか
ら特別償却を，70％も余計に行っても，利益の増加率が，売上の増加率を上回ったのである」。「こ
れだけの採算向上をみせたことは，大量生産によるコスト低下の例をみせたものといえる」。「当社［ト
ヨタ自動車工業］は大まかにみると，毎期平均して50億円の設備投資を行なっているが，その7割
弱を蓄積によってまかなっていることになる。ここに当社の支払利息の少ない原因があり，好採算の
理由がある」（『経済雑誌ダイヤモンド』1960年1月16日，42ページ）。石田退三の狙う，「持続的な
設備投資と無借金経営の両立」は，大量生産体制を構築することによって効果を発揮したのであった。
　高度成長の前半期（昭和30年代）でみれば，トヨタ自動車工業の自動車の生産台数は昭和30年の
22,145台から，38年の306,961台へと，13.9倍になり，製品の売上高は，昭和30年の168億円から，
38年の1,802億円へと，10.6倍になり，税引純益金は，昭和30年の7.6億円から，38年の90.8億円
へと，12倍になる。トヨタ自動車工業は，この「9ヵ年間に，753億円の設備投資をした。ところが，
そのうちの728億円，つまり，設備投資のうちの97％を社内の利益蓄積でまかなっている。大づか
みにいえば，100％です」（『週刊ダイヤモンド』1964年2月17日，76ページ）。もはや，説明は不要
であろう。
　しかし，これ以降の石田退三については，「内部保留優先の石田商法は，リッパに結実した［石田
77歳］」（『週刊ダイヤモンド』1964年8月24日，57，62ページ），「進取積極性，頑固一徹は［石田］
天来の性格である」（『経済雑誌／週刊ダイヤモンド　臨時増刊』1965年2月18日，62ページ）。更
に「トヨタの特色については多くの分析が行われてきた。ソロバン優先の石田商法，販売の神様（神
谷）による強力な販売網など」（『週刊ダイヤモンド』1967年1月30日，68ページ）と指摘されるこ
とになる。
　石田退三は「よい車をつくったものが勝つ」と言い（『週刊ダイヤモンド』1967年6月5日，68ペー
ジ），石田は「私はガンコに社内留保をやってきた。そして，利益は全部，あげて設備投資につぎ込
んだ。設備投資の金ぐらいは銀行に迷惑をかけずにやってきました」（『週刊東洋経済』1969年5月3日，
29ページ）と言う。したがって，トヨタ自動車工業が1970年代のドル危機や石油危機による経済的
落ち込みから，急回復を遂げた機械組立産業の代表企業として登場したことで，その経営的な特質に
関心が集中することとなった。とくにトヨタ生産方式が，まず注目され，内外で研究が進むことにな
るが，そのトヨタ生産方式も，「〔昭和〕46年ごろは，トヨタ生産方式という言葉はなかったと思う。
自工〔トヨタ自動車工業〕のなかでは大野方式といっていました」（『工場管理　トヨタ生産方式　応
用ハンドブック』7月臨時増刊号，1979年7月31日号）というように，オイルショック以降に内外の
注目の中，「トヨタ生産方式」になったものと思われる。他方，同社の「無借金経営」「トヨタ銀行」
石田退三とトヨタ自動車工業
― 23 ―
については，経済誌などでの指摘・特徴づけに止まるも，一般的な評価として独り歩きしてきたので
あった（高木敏行，1985年などを参照）。
　以上みたように，トヨタ自動車工業は，トヨタ生産方式と「持続的な設備投資と無借金経営の両立」
という経営方式によって，その事業規模を異常なほどまでの拡張を達成したことで，「三等重役・石
田退三」から出発した石田退三も，石田の経営方式を石田・トヨタの経営方式とすることができたの
であり，1980年代以降の変転極まりない経済変動に際会しても，トヨタ自動車は，石田・トヨタ経
営方式を「愚直に」墨守することで，あるいは，その遺産のうえで，経営的持続性を確保することが
できたのであった（笠井雅直・藤井隆久，2016年，101ページ）。
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